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中  文  摘  要 
中国保监会近年来不断鼓励保险公司通过各种手段为中小企业融资难问题
提供解决方案，尽管保险资金直接投资中小企业目前受到明显限制，但是保监会
也充分鼓励保险公司的信用保证保险大力发展，鼓励保险公司通过信用保证保险
作为载体为中小企业融资服务，保监会对中小企业融资的重视为我国险企服务中
小企业发展找到了新途径。随着一些金融政策的不断落地，政府大力鼓励社会直
接融资，新三板资本市场也得到了飞速发展，在新三板资本市场融资的公司不断
增多。尽管新三板挂牌企业在直接融资领域得到了突破，但是新三板挂牌企业通
过债权融资的需求根本没有减少，随着新三板资本市场的日益火爆以及挂牌企业
股票价格的不断升高，在新三板挂牌的企业通过股权质押等融资方式进行融资的
需求也非常旺盛，但是由于放贷机构自身风险控制的问题，新三板挂牌企业的股
权质押融资业务开展的也并不是非常顺利。保险公司如何结合自身的业务优势服
务新三板企业，降低新三板企业的融资缺口，这是我们值得研究的重要问题。本
文重点研究了保险公司如何利用信用保证保险促进新三板企业股权质押融资业
务的顺利开展，具体研究了该类业务开展的模式、风控措施、出险处置情况，为
我国保险公司信用保证保险的发展提供了新的业务领域，为我国新三板资本市场
的健康发展提供了崭新的保障措施。 
 
 
关键词：新三板；贷款保证保险；股权质押融资；风险控制 
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AbstractBSTRACT 
The Chinese insurance regulatory commission， in recent years， constantly 
encourages insurance companies by various means to provide solutions to small and 
medium-sized enterprises to solve the finance difficulty problems， although the 
insurance funds’ direct investment in small and medium-sized enterprise is obviously 
limited at present，  but the China insurance regulatory commission also fully 
encourages the development of the credit guarantee insurance of insurance company 
vigorously， encourage insurance companies’ guarantee insurance as a carrier to 
foster finance services for small and medium enterprises credit， the China insurance 
regulatory commission  emphasizes small and medium-sized enterprise financing 
through insurance companies service to develop small and medium-sized enterprises 
in our country， especially in the region of easing the financing difficulties of small 
and medium-sized enterprises has provided a new way to solve problems. With the 
continuous ground of related financial policy， direct financing， and government’s 
encouragement， new three board also witnessed the rapid development of capital 
market in the national stock transfer system of listed company growing. Although the 
new three board listed companies got a breakthrough in the field of direct financing， 
but the new three board listed companies through the creditor's rights financing needs 
had reduced， as the new three board of capital market is becoming more and more 
popular and new three board enterprise stock prices rises， the new three board 
enterprise by stock pledge financing way financing demand is very strong， but 
because the lending institutions own risk control problem， a new three board listed 
companies stock pledge financing business also is not very well.How Insurance 
companies combine their own business advantages of the new three board stock 
pledge financing business credit， and reduce the funding gap of new three board 
enterprise， it is an important problem. Insurance company is mainly studied how to 
make use of credit guarantee insurance to promote the new three board stock pledge 
financing business smoothly， the specific studies of this kind of business model， 
risk control measures， the accident disposal situation， the development of the 
insurance company credit guarantee insurance provides new business areas， for the 
healthy development of the new three board in our country capital market provides a 
new security measures. 
 
Key words: New three board; Loan guarantee insurance; Stock pledge financing; 
Risk control 
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1 
第一章 绪论 
第一节 研究背景和研究意义 
中国证券业相关监管部门于 2006 年 1 月发布了关于中小企业股票转让系统
的两个业务指引，分别是《主办报价券商推荐中关村科技园区非上市股份有限公
司股份进入证券公司代办股份转让系统报价转让的挂牌业务规则》和《证券公司
代办股份转让系统中关村科技园区非上市股份有限公司股份报价转让试点办
法》，这两项业务规则宣告我国除了 A 股以外的其他股票场内交易所也正式登上
历史舞台。从 2006 年以北京中关村科技园区为试点开始，中国证监也在 2012 年
的 8月份正式宣布扩大天津、上海、武汉相应的高新技术开发区为非上市股份公
司股份转让的新的试点。在次年的 1月份，全国中小企业股份转让系统有限责任
公司（以下简称“全国股份转让系统公司”）在北京金融街挂牌成立，全国股份
转让系统正式运营。在此以后，中国新三板市场得到了迅猛的发展，新三板指数
的推出、新三板企业转板制度的落地，都进一步推动了中国新三板资本市场的发
展。在这期间，很多新三板公司利用协议转让交易、做市商交易、定向增发等手
段进行融资，一些新三板企业也效仿主板企业，通过股权质押方式跟券商、银行
等金融机构融资。但是主板企业进行股权质押融资就存在极高的风险，况且新三
板挂牌企业本身的资质跟主板企业还有较大差距，新三板挂牌公司通过股权质押
融资业务存在更大的风险。如何通过金融创新手段来为新三板企业股权质押融资
业务进行增信，各大金融机构也在不断探索之中。对新三板股权质押融资业务，
传统的增信主体是担保公司，但是今年以来，我国国有大型担保公司“河北融投”
因“海沧资本涉 4亿庞氏骗局”案发，陷入兑付与信任危机，以及后续一系列担
保公司破产，直接影响了担保公司这一增信主体的增信资质。[1]这实际上为我国
大中型保险公司带来了机遇，因为保险公司无论在市场地位还是规模上都比担保
公司更具优势，可以成为企业增信的重要主体。 
中国保监会于 2015 年 1 月正式联合我国中央银行等五部委发布关于《大力
发展信用保证保险服务和支持小微企业的指导意见》，提出以信用保证保险为载
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体，改善中小企业融资困境。这一规定鼓励各地积极探索通过信用保险、贷款保
证保险等保险产品，结合当地实际情况引导保险公司通过“政银保”多方合作参
与促进小微企业进一步发展，这种风险共担的模式得到了政府大力推崇。加强银
保合作，引入保证保险机制合理确定贷款利率也是这一指导意见的要求，引入贷
款保证保险机制，对购买贷款保证保险进行贷款的小微企业，推动银行和保险公
司合作，提高银行审贷效率，引导银行合理确定贷款利率，降低小微企业融资成
本。这种合作模式可实现银保信息互通互联，完善银保双方信息系统配套建设。
通过在客户开发、信息共享、欠款追偿等多个环节的紧密合作，加强银保双方的
合作效果。通过全面排查风险，防范虚假贸易融资和骗贷骗赔风险，来强化银保
双方在贷后贷前管理、信息披露、技术培训等方面的合作。另外，意见要求保险
资管机构探索设立相应基金支持小微企业发展。鼓励保险公司创新资金运用渠
道，投资符合条件的小微企业专项债券及相关金融产品，发挥专业化投资及风险
管控的优势。 
自此，保险公司参与新三板资本市场有了明确的政策指引，尽管《保险资金
运用管理办法》中规定险资不能直接投资新三板股权，但是保险公司利用信用保
证保险工具参与新三板融资业务已经开始破冰，而且今年以来越来越受到市场的
青睐，各大保险公司纷纷利用贷款保证保险等险种参与到新三板股权质押融资业
务之中，有效降低了整个资本市场的新三板股权质押融资业务的风险。根据我们
的市场调查情况，目前保险公司利用信用保证保险来承保新三板股权质押融资业
务存在广阔的市场需求。全国股份转让系统公司在今年和去年分别与兴业、招商、
宁波、杭州、贵阳、工、农、中、建、交、光大等 10 几家银行签署战略合作协
议，与这些国内大行的合作将有效推动新三板股权质押融资业务的发展。新三板
资本市场此前统计发现，融资成本分别比基准利率上浮 5%-15%，确实缓解了中
小企业融资贵问题。[2]新三板公司挂牌以来已经在新三板市场实现了总计 67.56
亿元的间接融资和短期融资。从以广发银行为例，在缓解挂牌企业在挂牌初期的
现金紧张问题方面，今年 7月 8日广发银行推出了针对新三板挂牌企业的贷款保
证保险业务。 
但是，保险公司的信用保险和保证保险的业务模式不同于担保公司的担保模
式，保险公司受到《保险法》的规制，担保公司受《担保法》的制约，《保险法》
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